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内容摘要
我国员工持股制度发展并不完善，在公司自治的大背景下，依据公司章
程规定，限制员工股流转或禁止转让的规定屡见不鲜。保障私法自治应当得
到法律的确认。但在保障员工权益方面，如保障员工持股运行的配套机制上，
与员工持股制度发展较为完善的国家相比，仍有众多缺陷。一方面，企业实
施员工持股制度，是希望能够发挥出激励机制的作用，并使员工能够长期为
企业效劳。而另一方面，禁止员工股转让的规定，限制了雇员的权利，违反
了股权转让自由的原则。如何在两者之间寻求一种两全的机制，如何既保障
员工的权利又不损害企业的利益？
探寻员工股流转的保障机制一方面能够保障员工的利益，另一方面，在
促进相关制度的发展上也有作用。本文在对以美国为主的实施员工持股制度
的国家进行对比分析的基础上认为，借贷、退休金制度、税法、以及信托制
度是保障员工股份有效实施的四种重要机制，在公司章程对转让不进行强制
禁止的情况下，这些保障机制能够激励员工与企业保持长期雇佣关系，并保
障员工利益，使员工持股制度发挥重要作用。而单纯讨论员工股权的流转机
制的理论无法真正掌握其立法内涵，国内的相关著述并没有重视这一立法背
景。因此笔者试图从相关背景对员工股权流转机制的影响中寻找两者间的联
系。
实际上，员工持股制度与四种保障机制有机结合，无论是退休金还是税
收或是借贷、信托的配套机制，都以制度设计或利益激励的方式推动雇员长
期持股，保持员工与企业的长期契约关系，并且能够提高企业的民主化建设。
因而，公司自治下的员工股权限制的不规范也可以以一种自我救济的方式得
到自愈。不需要公司章程或者法律的强制性规定。当然，这依赖于员工持股
制度设计使其内涵得到真正实现，也依赖与之相配合的其他制度保障。
关键词：员工持股；股权流转；保障机制
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ABSTRACT
Development of employee shareholding system is not perfect, in the
context of corporate autonomy, according to the articles of association, to limit
or prohibit the transfer of employee stock transfer provisions are common.
Private autonomy guarantees should be recognized by law. But in protecting the
interests of employees, such as supporting mechanisms for supporting
employee-owned operation, compared to a more perfect state and ESOP
development, there are still many defects. On the one hand, enterprises ESOP, is
hoping to play the role of incentives and enable employees to long-term to serve.
On the other hand, prohibit employees share transfer provisions limiting the
rights of employees, violates the principle of freedom of share transfer. How to
find a mechanism for co-existence in the middle, how protect the rights of
employees without harming the interests of business?
Explore safeguard mechanism employee stock on the one hand to protect
the interests of employees, on the other hand, on promoting the development of
related systems also play a role. Based on comparative analysis of the
implementation of ESOP in the nation including US.may conclude that loan,
pension system, tax laws, and trust system are four key mechanisms to protect
the effective implementation of the employee share .in the company's article
does not the case of forced transfer ban, which supporting mechanism able to
motivate employees and enterprises to maintain long-term employment
relationship, and to protect the interests of employees. So ESOP can play an
important role. The simply discussion on theoretical transfer mechanism
employee equity legislation can not really grasp its meaning, the relevant
domestic writings did not pay attention to this legislative background. So I tried
to find links between them from the influence of background on the employee
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share transfer mechanism.
In fact, the ESOP and four supporting mechanism combine, either pension
or taxation or borrowing, and the supporting mechanism of trust, both in system
design or incentive motivation way to promote long-term employee ownership,
and long-term holding companies contractual relations, and to improve the
democratization construction enterprises. Thus, under corporate autonomy of
the employee share limit.irregularities may be in a self-healing way to get relief.
It does not require the articles of association or mandatory provisions of the law.
Of course, this depends on the ESOP designed to give real connotation, but also
on other system security associated with it.
Keywords: ESOP; Share transfer; Supporting Mechanism
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引 言
1
引 言
在知识经济时代，人力资本理论深入发展，员工与企业的成长和命运息
息相关。人力作为企业的一项极具竞争力和潜在价值的资本，受到各领域理
论学界瞩目，而对其潜在价值的挖掘更是受到热捧的理论研究方向。伴随着
市场经济的发展，员工激励机制作为新形势下企业发展的金钥匙，衍生出很
多与企业结合的细分激励方案。员工持股是员工与投资者共享经济利益的激
励方案之一，正在各个国家蔓延开来，且颇具生命力。
员工持股是员工共享所有制的一种重要方式，员工通过获得企业收益、
并通过参与公司管理，使民主价值转移到工作中，而成为科学管理的一种方
式。我国目前员工持股计划进行得如火如荼，而国企改革的持续推行，内部
职工股制度不断得到运用。在积极倡导混合所有制共同发展的今天，员工持
股制度的成长态势依然猛烈。但是，随着普通雇员持股现象的普遍发展，由
于缺乏相关的法律规定，或相应文件效力等级不足以保障员工持股制度的完
善运行。我国员工持股制度发展尚不成熟，处于改革摸索阶段。正如员工持
股制度理论基础——“二因素经济理论”提出者凯尔萨所言“普遍的资本所
有权并非一种选择而是一种必需”，这似乎意味着强大的理论支撑以及各国
相继革故鼎新的实践经验使得员工持股能够且必然呈现规模化的发展态势。
而我国鼓励混合所有制经济发展这一制度背景也表明我国也正以热情的姿
态接纳这一制度变革。
然而，以激励机制为存在基础的员工股权随着时境迁移或公司治理危
机、或员工个人因素，都有可能不再是激励而演变为雇佣关系的枷锁。而在
倡导公司自治大背景下寻求对员工权益的保障可能遇到的困难可想而知。特
别是在员工持股自由流转的争论上，诸多企业公司章程甚至地区立法将雇佣
关系与股权捆绑在一起，甚至规定除非出现离职、退休、死亡、裁员等情况
否则员工不能转让股权。这种近乎禁止转让的规定是否合理？
员工持股制度是员工持有本公司股份，并获得利润分享的制度。随着现
代企业对于员工价值挖掘的深入，各国相继自发形成或引入域外规定，不断
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发展和完善员工持股制度的建设。然而，各国经济、政治、社会文化背景不
一，对于员工持股的制度规范也各具特色。美国是现代员工持股理论思想的
发源国家，对员工持股制度最先以法律形式确定，与之相关的思想理论、实
证以及制度研究也较为丰富。本文将以美国员工持股制度作为主要介绍对
象，辅之相关领域发展较为成熟的国家如日本、英国等对员工持股制度进行
对比介绍，以期对员工持股制度有更为全面的认识。
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